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= Hwéng I manh nhét tie thay déi chinh sach thué
o Tang ty trong cho nganh phan bodn
(g £ . ,
a; Gid muc tieu 23.400 VND Két qua kinh doanh Q2/2017 va dw bdo KQKD 2017
o Gia déng clra 15,900 VND Sau chudi thei gian gap kho khan do tinh hinh thoi tiét khdng ang
= 19/09/2017 ho, tinh hinh kinh doanh ctia LAS da c6 chuyén bién tich cwc hon
m trong ntra dau nam 2017. Két thic 6 thang diu nam, LAS ghi nhan
Pham Van Tuén muc doanh thu dat 2,168 ty déng (+1.16% YoY) tdng nhe so V&
tuanpham@phs.vn cung ky ndm ngoai, tuy nhién nhé gia vén giam 3.77% so véi cling
(+84-8) 5413 5472 ky n&m ngodi da gitp cho lgi nhuan sau thué tding manh va dat 79

ty (+64% YoY).
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V6i tinh hinh kha quan trong ndm 2017, chdng téi cho réng doanh

150 thu ndm nay cta LAS c6 thé dat 4,361 ty ddng (+10 YoY), qua dd

loi nhuan sau thué ctia doanh nghiép c6 thé dat 172 ty (+ 25% YoY).

Tuy nhién cac ndm sau doanh thu cGa LAS c6 thé sé di ngang do

}H\\H‘\h 100 nganh phan bon da bwéc vao giai doan b&o hoa, cung véi viéc thi

trwong cla LAS bj cac doanh nghiép phan béon khac canh tranh kha
khéc liét.
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Trién vong doanh nghiép

M&c du la doanh nghiép phan bén dirng dau & thi trwdng mién Béc
nhwng viéc bi cac dbi tha chiém Iinh thi phan do d6 trong twong lai
thi phan cta LAS c6 thé sé bj thu hep. Bbng thoi thi trwdng phan
bon néi chung ciling dang roi vao giai doan bédo hoa do dw thwra
ngudn cung tr cd doanh nghiép ndi va ngoai. Do d6 ching téi cho
réng ky vong ting trwdng ctia LAS khong c6 qué nhiéu diém tich
cwe trong twong lai.

Tuy nhién, diém dang chd y nhat déi véi nhém nganh phan bén hién
nay dé chinh 1a ky vong viéc thay ddi chinh sach t mat hang khéng
chiu thué sang chiu thué. Ké tt khi chinh sach thué méi ap dung tw
2015 thay d6i mat hang phan bon t chju thué VAT 5% thanh khéng
chiu thué, nhiéu doanh nghiép da gap khong it khd khan do khéng
duwoc khau trir phan hoan thué dau vao.

Trwéng hop : mét hang khoéng chiu thué VAT:

X (ty déng)

L.l R
thué VAT R . . 2
“ A o Khdéng chiu hoan thué va

dau vao da = a N
. ) thué VAT phai dua vao
tra X (ty chi phi =>
dong)

tang gid von

Theo xem xét tlr Bo tai chinh , c6 2 kha n&ng dé la chuyén déi thué
nhém nganh phan bén tlr khéng chiu thué sang mét hang chiu thué
5%, trwdng hop thé hai la chuyén mat hang phan bon tir khéng chiu
thué thanh mé&t hang chiu thué 10%. Tuy nhién truéng hop thi 2 sé
gay ap lwc twong ddi tieu cuc 1én nganh néng nghiép, do dé chung
tdi cho rdng phwong an dau tién sé kha thi hon khi cé thé viva hd
tro cho doanh nghiép dong thdi khdng gay stre ép qué Ion 1én ngudi
néng dan st dung phan bon.

Trwong hop : thay déi VAT tr méat hang khéng chiu thué sang

chiu thué :

Chi ph G
thué dau Chiu thué b G
vao VAT X VAT X1y tpip

0 Vi khau tri =
(ty dong) X

Day sé la chinh sach hd tro rat tich cwc téi cac doanh nghiép san
xuét phan bén ma c6 nguyén liéu diu vao l1a céc loai phan don tw
san xuét.

B4o céo nay cung cap thdng tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cda minh Trang 2
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Déi voi trudng hop déc biét nhuw LAS khi phan bén dau vao cda
doanh nghiép chd yéu la phan Lan tw san xuét (cac doanh nghiép
khac da phan nguén phan bén dau vao la phan don nhap khau —
khéng chiu thué VAT dau vao). Trong d6 ngudn nguyén liéu chu yéu
la tr Quang Apatit va Lwu huynh (chiém tdng 75% gia vén). Pay la
2 nguyén liéu dau vao chiu thué VAT 5%, do d6 néu dw luat thué
thay ddi chi phi VAT dau vao cda 2 loai nguyén liéu nay sé duwoc
khau trir qua d6 gitp LAS tiét kiem dwoc hang trdm ty ddng chi phi.
Do vay c6 thé néi LAS sé |a doanh nghiép hwéng loi I&n nhét tir
chinh sach thué méi.

Dinh gia va quan diém dau tw

S dung phwong phap dinh gia chiét khau dong tién FCFF véi gia
dinh chinh sach thué suat méi thay dé6i mat hang phan boén sang
nhém san pham chiu thué VAT 5% c6 hiéu lwc tlr ddu nam 2019,
sau khi da loai triv chi tré cd tlrc va chi cho quy dau tw phat trién,
chang t6i cho rang gia tri hop ly déi véi cd phiéu LAS la 23,400
VND/CP, do d6 chuing t6i dwa ra khuyén nghi : Tang ty trong dbi voi
cb phiéu LAS véi ky vong chinh sach théng qua sé& ho trg’ cho ndi
tai ciia doanh nghiép trong thoi gian toi.

Chi tiéu (ty déng) 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F
LNST 172,380 174,375 | 300,960 | 303,277 | 313,119
Lai Vay Sau thué 39,565 44,830 43,456 | 43,268 | 41,932
Khéu hao 79,043 76,802 47,740 9,868 13,157
Thay d6i VLD -37,192 99,512 -23,470 | 61,406 17,083
Chi TSCD -87,223 -88,967 | -90,746 | -92,561 | -94,412
FCFF 240,957 107,527 | 324,880 | 202,446 | 256,759
WACC 11.17% - - . _

Ky chiét khau 1 2 3 4 5
Hé sb chiét khau 0.90 0.81 0.73 0.65 1
PV CF 216,749 87,006 239,214 | 133,852 | 151,219
5311 gié tri cudi 2,380,991

Gia tri DN 3,204,954

No -769,865

Tién mét 207,672

Gia tri vén hoéa 2,642,761

CP Iwu hanh (triéu) 112.856

candi

B4o céo nay cung cap thdng tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cda minh Trang 3



@

Pglclugjgng Bao céo phén tich | LAS

*Tac dong tir chinh sach thué VAT Ién loi nhuan sau thué cia LAS
(DVT :ty dong )

(Nguén : PHS dy phéng)
Ruai ro

Nganh phan bén dang phai chiu &p lwc canh tranh gay gat tir dbi
thd phan bon ngoai nhap va dac biét la & Trung Quéc trong khi d6
thi trwéng phan bén van dang buéc vao giai doan bao hoa. Do d6
sé rat kho khan trong viéc mé réng thi phan.

Ngoai ap lwc tir phan bon ngoai nhap, nan phan boén gia cling gay
ap lwc khéng hé nhé Ién cac doanh nghiép phan bén néi. Do vay
ciing can céc chinh sach quan ly that chat hon nira nham day Iui
van dé nay.

Nganh phan bén gan lién véi yéu té6 mua vu. Dac biét 1a véi doanh
nghiép c6 thi phan tap trung chd yéu & mién Bac nhw LAS. 2 vu
mua chd yéu 13 déng xuan va hé thu sé cé tac dong t¢i KQKD theo
quy clGa LAS. Do d6 doanh thu ciia LAS sé& tap trung chi yéu vao
Q1 va Q4 va thap diém nhét vao Q3 héng nadm.

B4o c&o nay cung cép théng tin mang tinh chat tham khdo. Khach hang phaéi chiu trach nhiém véi quyét dinh déu tw cda minh Trang 4
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So lwoc vé cong ty

Trai qua qua trinh xay dwng va phat trién, Cong ty cb phan Supe phot phéat va Héa chét Lam Thao luén gilr virng vai tro
ngon co dau trong nganh san xuét kinh doanh phan bén, héa chat nwéc ta, cung tng. gan 20 triéu tAn phan bén cho
dodng rudng, sat canh ciing néng dan ca nwéc lam nén nhirvng vu mua boi thu, gép phan dwa nwéc ta tré thanh nwéc
xuét khdu gao dirng thi 2 trén thé gidi.

V&i muc tiéu hang dau la gitv virng va phat trién cac san pham truyén théng phuc vu néng nghiép, mé réng va phat
trién cac nganh nghé san xuét kinh doanh khac ma Céng ty dang cé wu thé, tao sy phat trién 6n dinh lau dai va virng
chéc, t6i da héa loi nhuan, ddm bao quyén loi hop phap cho ¢ déng, 1am tron nghia vu dbi véi Nha nwéc, Cong ty cd
phan Supe phét phat va Hoa chat Lam Thao da va dang trién khai san xuét va kinh doanh trong mét sé linh vic sau
day:

1. San xuét va kinh doanh phan bén, héa chét, dién, nwéc, xi mang, xéng dau mé.

2. Thiét ké xay dwng cac cong trinh; thiét k&, ché tao, I&p d&t cac thiét bi, day chuyén san xuét héa chét.
3. Kinh doanh khach san, nha hang.

4. Kinh doanh cac nganh nghé khac theo quy dinh ctia phap luat cho phép.

Sw trwdng thanh cla coéng ty khdng chi thé hién qua ndng lwc san xuét, cac dw an phat trién ma quan trong hon ca la
cong ty da khang dinh duwoc thwong hiéu cta minh trong sy phat trién chung cla xa héi. Thwong hiéu Lam Thao "ba
nhanh 14 co xanh" da tr& nén quen thudc trong nén kinh té nwéc nha, dac biét, tén goi "Phan bén Lam Thao" da in sau
vao tiém thirc dong ddo ba con néng dan ca nuwéc. Cong ty da co vinh dw I&n lao dwoc Bac HO vé tham (19/8/1962),
dwoc Dang va Nha nwéc 3 1an phong tang danh hiéu Bon vi Anh hing: Anh hung Lao déng (1985), Anh hung Lyc
lwong v trang nhan dan (1999), Anh hiing Lao déng thdi ky ddi méi (2000), trao tdng Huan chwong H6 Chi Minh
(2005), Huan chwong Boc Lap, Huan chwong Lao déng, Huy chwong Vang "Ban Nha néng", Huy chuong "Vi sy
nghiép phat trién ndng nghiép Viét Nam" ciing nhiéu danh hiéu va phan thwéng cao quy khac.

Quaé trinh ting vén cua cong ty

Von Diéu Lé
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(Ngudn: LAS, PHS dy phéng)

B4o cao nay cung cép thong tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phéi chju trach nhiém véi quyét dinh déu tw cia minh Trang 5
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Chi sé tai chinh (ty déng)

Két qua kinh doanh

Lwu chuyén tién té

Lwu chuyén tién

Doanh thu thuan 4,985 4,651 3,965 4,361 thuan t HD Kinh 144 322 2 289
doanh
SN . Lwu chuyén tien
Gia von hang ban 3,857 3,673 3,072 3,533 thuan to HD DAu tw -48 -25 -40 -88
Lwu chuyén tien
Loi nhuan gop 1,129 978 893 829 thuan tir HD Tai -414 -40 -153 -60
chinh
Chi phi ban hang 384 378 335 369 Tién trong ky -317 258 -190 141
Chi phi QLDN 181 185 180 201 Tién mat dau nam 457 140 397 208
Loi nhuan tr HDKD 563 415 377 259 Tién mat cudi ndm 140 397 208 349
Lgi nhuan tai chinh 12 4 3 4 Dinh gia 2014 2015 ‘ 2016 2017F
Chi phi lai vay 16.4 23.6 41.6 58.9 EPS (VND) 5637 3.935 1,224 1,527
Lei nhuan trwéc thué 562.066 532 494 468 BVPS (VND) 19,221 | 17,157 11,362 11,390
Loi nhuan sau thué 352 352 352 352 P/IE 12
Loi nhuan sau thue 439 306 300 172 P/B 2
Cb cong ty me
Can dbi ké toan Chi sb tai chinh 2014 2015 ‘ 2016 2017F
Tai San Ngan Han 2.426 2.472 2510 2639 Co’ cau von
Tién va twong dwong TS ngén han/Téng
tién 140 397 208 349 TS 0.92 0.92 0.92 0.92
Dau fur tai chinh ngan ] ] ] ] TS daihan/Téng TS | 008 | 008 | 008 | 008
Phai thu ngan han 887 943 1,208 1,020 Tong No/VCSH 0.24 0.52 0.60 0.68
Hang ton kho 1,367 1,165 1,129 1,328 Tong No/Tong TS 0.14 0.26 0.28 0.31
Tai san ngén han khac 65 3 4 5 Chiséchitralaivay | 34.26 17.56 5.18 5.25
i QAL A Chi sé thanh
Tai San Dai Han 224 230 225 234 khoan
Phai thu dai han ] ] ] ] ghanh khoan hign 210 | 181 | 173 | 166
Tai san c6 dinh 192 192 104 115 Thanh khodn nhanh 0.93 0.96 0.96 0.85
£, an Y Hiéu qua hoat
Bat dong san dau tw ) ) ) ) déng
Chi phi xay dwng d& FUINEY
dang 15 23 21 108 S0 ngay ton kho 151.93 125.80 129.52 134.82
DAu tw tai chinh dai han 2 7 7 7 Sé ngay thu tién 41.80 71.79 99.01 85.40
Tai san dai han khac 9 8 4 4 Sé ngay phai tra 56.60 52.92 58.99 56.17
Loi thé thuong mai ; - - - /ong quay TSngan | 4 g9 1.90 1.59 0.83
2 " S Véng quay TS co
Tong cong tai san 2,650 2702 2735 2873 dinh 25.98 24.14 25.70 43.04
No’ phai tra 1,154 1,366 1,453 1,587 Vong quay tong TS 1.84 1.74 1.46 0.49
No¢’ ngan han 1,154 1,366 1,453 1,587 Ty suat lgi nhuan
No dai han ) ) ) ) Ty suat LN gbp 23% 21% 18% 19%
Von chu s& hiru 1,496 1,335 1,282 1,285 Ty suat LN HBDKD 11% 8% 4% 5%
A w3 A Ty suat lgi nhuan
Von dieu 1 778 778 1,129 1,129 rong 9% % 3% 4%
;gl ich co dong thieu ] ) ) ) ROA 16% 11% 5% 6%
Tong nguon von 2,650 2702 2735 2873 ROE 30% 22% 11% 13%

va.

(Nguédn: LAS, PHS dy phéng)

B&o céo nay cung cdp théng tin mang tinh chét tham khdo. Khach hang phai chju trach nhiém véi quyét dinh dau tw cia minh
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bam bao phan tich
Mbi nhan vién phu trach vé phan tich, chién lwoc hay nghién ctru chiu trach nhiém cho sy chuan bj va néi dung cla tat
ca cac phan c6 trong ban bao c&o nghién clru ndy dam bao réng, tat ca cac y kién clia nhitng ngwdi phan tich, chién
lwoe hay nghién ctru déu phan anh trung thue va chinh xac y kién ca nhan cta ho vé nhivrng van dé trong ban béo céo.
M&i nhan vién phan tich, chién lwoc hay nghién ctru ddm bao rang ho khéng duwoc hwdng bat clr khoan chi trd nao
trong qua kher, hién tai cling nhw twong lai lién quan dén cac khuyén céo hay y kién thé hién trong ban bao céo nay.

Dinh nghia xép loai
Tang ty trong = cao hon thj trwedng ndi dia trén 10%
Trung lap = bang thj trwdng nodi dia véi i 1é tr +10%~ -10%
Giam ty trong = thap hon thi trwéng ndi dia dwdi 10%.
Khéng danh gia = cb phiéu khéng dwoc xép loai trong Phi Hung hodc chwa niém yét.
Biéu hién dwoc xac dinh bang tdng thu hdi trong 12 thang (gdm ca cb tic).

Mien trach
Théng tin nay dwoc téng hop tlr cac ngudn ma ching téi cho rang dang tin cay, nhung chung téi khéng chiu trach
nhiém vé& sy hoan chinh hay tinh chinh xac ctia né. Day khéng phai la ban chao hang hay sw nai khan mua cla bat cir
¢b phiéu nao. Chirng khoan Pha Hwng va céac chi nhanh va van phong va nhan vién cta minh c6 thé c6 hodc khoéng co
vi tri lién quan dén cac cd phiéu duwoc nhic téi & day. Chirng khoan Phu Hwng (hodc chi nhanh) déi khi cé thé c6 dau
tw hodc céac dich vu khac hay thu hut dau tw hodc cac hoat déng kinh doanh khac cho bat ky cdng ty nao dwoc nhéc
dén trong bao c&o nay. T4t ca cac y kién va dy doan c6 trong bao cdo nay dwoc tao thanh tlr cac danh gia cda ching
t6i vao ngay nay va c6 thé thay déi khéng can bao truéc.

© Cong ty C6 phan Chirng khoan Phi Hwng (PHS).

Toa nha CR3-03A, Tang 3, 109 Ton Dat Tién, Phwdng Téan Phu, Quan 7, Tp.
HCM

bién thoai: (84-28) 5 413 5479 Fax: (84-28) 5 413 5472

Customer Service: (84-28) 5411 8855 Call Center: (84-28) 5 413 5488
E-mail: info@phs.vn / support@phs.vn  Web: www.phs.vn

PGD Phi My Hwng Chi nhanh Quéan 3 Chi Nhanh Thanh Xuan
Toa nha CR2-08, 107 Tén Dat Tang 2, Tdéa nha Phwong Nam,  Tang 5, Téa nha UNIC Complex,
Tién, P. Tan Phd, Quan 7, 157 VO Thi Sau, Quan 3, Tp. NO04 Hoang Pao Thuy, phuwdng
Tp. HCM HCM Trung Hoa, quan Cau Gidy, Ha
Dién thoai: (84-8) 5 413 5478 Dién thoai: (84-8) 3 820 8068 Noi
Fax: (84-28) 5 413 5473 Fax: (84-28) 3 820 8206 Phone: (84-24) 6 250 9999

Fax: (84-24) 6 250 6666
Chi nhanh Tan Binh Chi Nhanh Ha Noi Chi nhanh Hai Phong
Tang trét, P. G.4A, Toa nha E- Tang 3, Toa nha Naforimex, Tang 2, Toa nha Eliteco, 18 Tran
Town 2, 364 Cong Hoa, Phwdong 19 Ba Triéu, Quan Hoan Kiém, Hwng Pao, Quan Héng Bang,
13, Quan Tan Binh, Tp.HCM. Ha Noi Hai Phong
Dién thoai: (84-8) 3 813 2401 Phone: (84-24) 3 933 4566 Phone: (84-225) 384 1810
Fax: (84-28) 3 813 2415 Fax: (84-24) 3 933 4820 Fax: (84-225) 384 1801
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